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POLÍTICA FISCAL EN UN CONTEXTO DE CRISIS DE DEUDA EXTERNA:
ANÁLISIS DEL CASO COLOMBIANO EN LA DECADA PÉRDIDA

RESUMEN
La crisis de la deuda externa en América Latina durante la década perdida constituyó un
proceso de desajuste macroeconómico en las economías de la región, economías que
estaban amparadas bajo el modelo de desarrollo por sustitución de importaciones y
tendencia al endeudamiento externo con el propósito de financiar sus procesos de
industrialización. Pero la recesión obligó a que los países optaran por tomar diferentes
medidas de política económica para enfrentar la crisis. Colombia, a diferencia del resto de
la región, se muestra en la literatura como un caso excepción debido al buen manejo que
tuvo en su política de endeudamiento externo, sin embargo al final de la década, el
crecimiento del país fue similar al de los demás países del continente.
Este estudio analiza el origen de las condiciones que desataron la crisis en el país, los
elementos de la estructura económica que condicionaron su profundidad y las decisiones en
materia de política fiscal con un contraste entre las prescripciones de carácter procíclico del
FMI y la postura de finanzas funcionales propuesta por Abba Lerner. El trabajo concluye
que la estructura económica elevó la vulnerabilidad del país ante la crisis, que el carácter
procíclico de la política fiscal no constituyó un estímulo para la demanda agregada y que el
carácter de excepción que se atribuye a Colombia para esta década es producto de factores
exógenos.
Palabras clave: política fiscal, década perdida, ISI, finanzas funcionales, desempeño
económico.
Clasificación JEL: E62, H12
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POLÍTICA FISCAL EN UN CONTEXTO DE CRISIS DE DEUDA EXTERNA:
ANÁLISIS DEL CASO COLOMBIANO EN LA DECADA PÉRDIDA

ABSTRACT
The crisis of external debt in Latin America in the lost decade was a process of
macroeconomic imbalance in the economies of the region, economies that were covered
under the model of development through import substitution and tendency to foreign
indebtedness, with the purpose of financing their industrialization. But the recession forced
the country chose to make different policy measures to tackle the crisis. Colombia, unlike
the rest of the region, is shown in the literature as an exception due to good management if
it had in its policy of external borrowing, however at the end of the decade, the country's
growth was similar to others African countries. This study analyzes the origin of the
conditions that triggered the crisis in the country, the elements of the economic structure
that conditioned its depth and decisions on fiscal policy with a contrast between the
requirements of procyclical stance of the IMF and finance functional proposed by Abba
Lerner. The paper concludes that the economic structure increased the country's
vulnerability to the crisis, which the pro-cyclicality of fiscal policy was not a stimulus to
aggregate demand and that the exceptional nature attributed to Colombia for this decade is
the result of factors exogenous.
Keywords: fiscal policy, lost decade, ISI, functional finance, economic performance.
JEL classification: E62, H12
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POLÍTICA FISCAL EN UN CONTEXTO DE CRISIS DE DEUDA EXTERNA:
ANÁLISIS DEL CASO COLOMBIANO EN LA DECADA PÉRDIDA

INTRODUCCIÓN

Como consecuencia de la interrupción del pago de los créditos del exterior otorgados a
México en 1982, América Latina experimenta una de las recesiones más fuertes en la
historia de todo el continente, la crisis de la deuda externa en la década perdida. Colombia,
a diferencia del resto de la región, se muestra en la literatura como un caso excepción
debido al buen manejo que tuvo en su política de endeudamiento externo, sin embargo al
final de la década, el crecimiento del país fue similar al de los demás países del continente.
Este estudio analiza el origen de las condiciones que desataron la crisis en el país, los
elementos de la estructura económica que condicionaron su profundidad y las decisiones en
materia de política fiscal contrastando las prescripciones de carácter procíclico del FMI y la
postura de finanzas funcionales propuesta por Abba Lerner.
En el primer apartado de esta investigación se desarrollan los lineamientos teóricos para el
análisis de la política fiscal en un contexto de crisis de deuda externa presentado en dos
enfoques que son el enfoque de la estructura económica y crisis económica y el enfoque de
las finanzas públicas y el ciclo económico, posteriormente se realiza una mención de las
investigaciones previas sobre el tema del endeudamiento y el desempeño económico de
Colombia durante la crisis.
En el segundo apartado se realiza una contextualización del problema de investigación
seguida de la presentación de los hechos más relevantes en materia de política económica
en el periodo precedente a la crisis, consecutivamente se realiza una caracterización del
desempeño económico del país, la sostenibilidad fiscal y el proceso de endeudamiento en la
década perdida.
Posteriormente, mediante un análisis descriptivo, se valida si hubo un principio de
administración de las finanzas públicas del país orientado a la expansión de la demanda
agregada o si sucedió lo contrario, esto se realiza junto a un análisis de que factores
6

pudieron alterar el desempeño económico del país durante la década de los ochenta, para
así determinar por qué el país se vio afectado por la crisis y cuáles fueron los factores que
lo diferenciaron.
El trabajo concluye que la estructura económica elevó la vulnerabilidad del país ante la
crisis, que el carácter procíclico de la política fiscal no constituyó un estímulo para la
demanda agregada y que el carácter de excepción que se atribuye a Colombia para esta
década es producto de factores exógenos.
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1. LINEAMIENTOS TEÓRICOS PARA EL ANÁLISIS DE LA POLÍTICA
FISCAL EN UN CONTEXTO DE CRISIS DE DEUDA EXTERNA

En el presente capítulo se exponen tres perspectivas para el estudio de la política fiscal en
un contexto de crisis de deuda externa: la perspectiva estructuralista, que ejemplifica el
discurso propuesto por los teóricos de la CEPAL y cuyas debilidades se explicitaran en el
agotamiento del modelo de industrialización por sustitución de importaciones; la
perspectiva de Abba Lerner acerca de las finanzas funcionales que establece la relación en
el manejo de la política fiscal y las crisis a las que se ven expuestas las economías
capitalistas, y la

perspectiva post keynesiana que se refiere al manejo de los ciclos

económicos en épocas de crisis.
Posteriormente se presentan los trabajos previos que se han realizado con respecto a la
temática del endeudamiento y la política fiscal en Colombia, estos se organizan en tres
núcleos conceptuales: el primer núcleo conceptual abarca el modelo de desarrollo de
América Latina y el endeudamiento externo, acá se presenta inicialmente el trabajo de
Medina (2009), que se centra en las características estructurales del modelo de inserción a
la economía global; el segundo trabajo es el de Bertola & Ocampo (2010), en el cual se
evidencian las características del modelo de industrialización dirigida por el Estado y la
posterior reorientación hacia el mercado.
El segundo núcleo conceptual se refiere a las características estructurales de la economía y
el proceso de endeudamiento del país. Este núcleo conceptual lo compone el trabajo de
Garay (1991), en el cual se evidencia las dinámicas de endeudamiento de la economía
colombiana y a su vez el trabajo de (Lora & Ocampo, 1988) donde los autores realizan un
análisis de la estructura económica del país y el proceso de endeudamiento desde la década
del treinta, hasta la crisis en los ochenta. Adicionalmente se presenta el trabajo de Junguito
& Rincón (2004), que aporta evidencia de que la caída de los ingresos del país, aumento
considerablemente el déficit fiscal y por ende la deuda externa como medida de
financiamiento.
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Finalmente se presenta el núcleo conceptual relacionado con el manejo de la política fiscal
en el proceso de la crisis de la deuda en el cual se presenta el estudio realizado por Giraldo,
1996, acerca de la política fiscal durante la vigencia del modelo de industrialización por
sustitución de importaciones ISI en Colombia.
1.1 ESTRUCTURA ECONÓMICA Y CRISIS ECONÓMICA
La estructura económica de los países a nivel mundial tiene un papel fundamental en el
desarrollo económico. Es un hecho que la estructura económica deficiente de un país lo
hace más vulnerable a los episodios de inestabilidad y a las crisis. En América Latina esta
situación se ha dado en múltiples ocasiones, siendo la crisis de la deuda externa de finales
del siglo XX una de las más representativas.
Para comprender la crisis de la deuda externa, es necesario examinar el modelo de
desarrollo ISI, ya que el agotamiento de este, para muchos, derivó en el acontecimiento
histórico conocido como la década perdida.
Para examinar el modelo de Industrialización por Sustitución de Importaciones en América
Latina es necesario hacer referencia al modelo primario exportador, con el fin de entender
las causas que generaron la industrialización hacia adentro en América Latina, debido a la
necesidad de cambiar la estructura productiva mono-exportadora. El modelo primario
exportador en América Latina, tuvo sus inicios en el siglo XIX. El desarrollo de este
modelo, tiene que ver con la dinámica de trasformación productiva que se estaba gestando
en el viejo continente, en especial en Inglaterra.
El acontecimiento histórico de la Revolución Industrial que tuvo sus orígenes en Inglaterra,
fue el epicentro de la trasformación de la economía mundial, como bien lo señala Furtado,
“el interés de ese país era transformarse en una fábrica y abrir las puertas a los productos
primarios, provenientes de todo el mundo” (Furtado, 1969, pág. 44)
Este proceso de industrialización trajo consigo el principio de la división internacional del
trabajo y la innovación de los sistemas de transporte, permitiendo la integración de las
demás naciones del continente europeo, además, las condiciones en cuanto al comercio
internacional, fueron expansivas.
9

La dinámica mundial de la economía giró en torno a los países desarrollados y
subdesarrollados, los primeros tenían una concentración mayor de progreso técnico, lo cual
hacia fomentar con más rapidez y dinamismo la producción industrial, exportando bienes
de capital al resto del mundo, siendo estos, los principales importadores de productos
primarios, los cuales eran exportados por los países subdesarrollados.
Este sistema de producción trajo para las economías de América Latina unos patrones de
especialización en cuanto a los bienes de exportación, así los países de América latina se
dividieron en tres grandes grupos. El primero de ellos fue el de los países exportadores de
productos agrícolas de clima templado, el segundo, países exportadores de productos
agrícolas tropicales y por último, países portadores de productos minerales, Colombia hacía
parte del segundo grupo. (Furtado, 1969, pág. 50)
Teniendo en cuenta lo anterior y dadas las condiciones por las cuales los países de América
latina, estaban condicionados a ser los principales exportadores de materias primas hacia
los países industrializados de la época, se empezaron a gestar los primeros intentos de
industrialización, denominada, la primera fase del proceso de industrialización o
industrialización inducida por la expansión de exportaciones. Este proceso consistía
básicamente en que la expansión de la demanda global de bienes manufacturados era
inducida por la especialización de las exportaciones provenientes de los países monoexportadores, lo que originaba no solamente, en palabras de Furtado, una diversificación de
la demanda global, si no a su vez exigía un crecimiento similar de la oferta de las
manufacturas (Furtado, 1969, pág. 98). Este

aumento de las exportaciones seria la

estrategia para fortalecer el mercado interno en los países de América Latina, junto con la
aplicación de políticas proteccionistas que permitirían el desarrollo industrial de cada país,
es lo que se consideró como una de las primeras raíces para el desarrollo industrial de la
periferia.
Las principales características que presentaba esta primera fase de industrialización
inducida, hacían referencia a la instalación de industria de bienes de consumo corriente
como, los alimentos, confecciones, tejidos y productos de cuero, y un continuo crecimiento
en los bienes de consumo en general, un claro ejemplo fue lo que aconteció con el sector
textil brasilero, ya que su producción, fue para 1882 de 22 millones de metros, y para 1975,
10

ya se había incrementado en 470 millones. Pese a esto el crecimiento empezaba a ser débil
a finales de la década del veinte, por cuanto el sector exportador creció lentamente a ritmo
casi nulo. (Furtado, 1969, pág. 98)
En la década de los treinta y con la situación mundial marcada por la crisis de 1929, se
empezó a evidenciar el agotamiento del modelo primario exportador que caracterizaba a las
economías de América Latina, este agotamiento se originó en gran medida por la gran
depresión económica que ocurrió en los países industrializados la cual generó una
reducción drástica de las exportaciones, uno de los ejes principales de las economías de los
países latinoamericanos.
El agotamiento del modelo primario exportador no se da únicamente por las condiciones
externas de la economía mundial, se da también debido a que “las exportaciones
tradicionales de productos primarios tienen una baja elasticidad ingreso de la demanda en
tanto que la demanda de importaciones de bienes industriales tiene una elasticidad
relativamente alta. De ahí la tendencia inmanente hacia el estrangulamiento exterior en el
desarrollo periférico” (Prebisch, 1981, pág. 186)
Con la crisis del modelo primario exportador se desata la trasformación del proceso de
industrialización por la vía de la sustitución de importaciones que luego caracterizaría a las
economías latinoamericanas, es por esto que la teoría Prebicsh-Cepal surge para explicar el
proceso de industrialización que se empezó a presentar en las economías de la periferia en
la década de los treinta. En esta teoría se destacan dos elementos, el primero es la
concepción centro-periferia y el segundo es la tendencia estructural o de largo plazo al
deterioro de las relaciones de intercambio, a partir de esto se presenta el análisis para
interpretar el proceso de industrialización.
El concepto centro-periferia propuesto por Prebisch tenía dos connotaciones una estática y
otra dinámica. La connotación estática se utilizó para caracterizar un tipo de estructura
económica y la connotación dinámica se utilizó para explicar el proceso de crecimiento y
desarrollo de los países centro-periferia. Esta concepción divide el sistema económico
mundial en dos grupos, el primero de ellos son los países que son centros, cuyas
características más relevantes son, el avance tecnológico, la gran acumulación de capital y
11

la homogeneidad. El segundo grupo son los países en desarrollo, estos son la periferia de
los centros cuya principal característica es la gran heterogeneidad estructural.
Este agrupamiento del sistema económico mundial se realizó, con el objetivo de
diferenciar, crear y aplicar procesos distintos a los empleados en los países industrialmente
avanzados debido a que en los países subdesarrollados no resultaron efectivos debido a la
heterogeneidad y contrario a esto aumentaron los rezagos entre estos dos grupos de países.
A partir de esto surge la disciplina denominada economía del desarrollo, la cual tiene como
objeto de estudio los países que se han desarrollado e industrializado lentamente.
Se plantea en la economía del desarrollo que los países subdesarrollados tienen ciertas
características en su estructura económica que ocasiona que una parte del análisis ortodoxo
no se pueda aplicar o en su defecto al aplicarse tenga consecuencias desfavorables en los
países periféricos. Adicionalmente el juego libre de las fuerzas del mercado solo provocó
vitalidad y desajustes del subdesarrollo.
Debido a esto en 1949 Raúl Prebisch presentó en su manifiesto, que la industrialización
para los países latinoamericanos era el más importante medio de expansión para la
economía. También se planteó que en general, todo proceso de industrialización implicaba
una sustitución de importaciones bien sea directa o indirectamente.
El trabajo teórico de la CEPAL en cuanto a la industrialización de los países
latinoamericanos mediante el “crecimiento hacia adentro” estableció relaciones funcionales
entre algunas variables macroeconómicas para explicar las tasas de crecimiento de la
producción, el uso de los recursos productivos por sectores económicos y las relaciones
comerciales con el exterior.
El pensamiento de la CEPAL tenía una naturaleza estructuralista la cual consistía en el
desarrollo de tres modelos, el primero desarrolla el concepto de heterogeneidad, el segundo
desarrolla el concepto de especialización y el tercero incorpora ambos conceptos, esto con
el objetivo de establecer las leyes de proporcionalidad a las que debía estar sujeta la
transformación de la estructura productiva del sistema.
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El modelo propuesto por la CEPAL de industrialización por sustitución de importaciones
planteaba que el desarrollo estuviera dirigido por el Estado y así mismo este se encargaría
de la estructura productiva.
Este modelo consistía en:
El remplazo de los bienes importados previamente, por los producidos en el ámbito
nacional. Entre las razones para adelantar este modelo, se encontraba la
transferencia más rápida de innovación tecnológica en la industria que en la
agricultura, la mayor absorción de mano de obra en una etapa de crecimiento rápido
de la población, y aún más la rápida urbanización y el movimiento de los factores de
producción hacia la industria desde la exportación. (Mayobre, Herrera, Sanz de
Santamaría y Prebisch, 1965, pág. 12)
El modelo de sustitución de importaciones de América Latina se dio en dos etapas, la
primera corresponde a las décadas del treinta y del cuarenta la cual se denominó sustitución
espontánea, debido a que los gobiernos utilizaron el mecanismo del déficit presupuestal
para financiar los proyectos en un corto plazo y así desarrollar la infraestructura interna del
continente. La segunda etapa corresponde a las décadas del cincuenta y del sesenta
denominada sustitución dirigida, debido a que el Estado tenía un poder de acción racional
que le permitía planificar e intervenir en los procesos económicos (fiscales, monetarios y
cambiarios).
En las primeras décadas en las cuales el modelo estuvo vigente, su aplicación tuvo
contribuciones importantes a las economías latinoamericanas, en la mayoría de países se
crearon plantas de producción industriales, se desarrollaron redes de infraestructura y se
multiplicó la calificación de la mano de obra. “El número de plantas industriales creadas
entre 1929 y 1940 representó 5.3 veces el número creado en 1921 -1929; la dinámica del
patrimonio fue similar, con un peso marcado para las plantas creadas en textiles
(Principalmente) y Alimentos” (Tomado de (Echavarria & Villamizar , 2006) quien cita a
(Berry, 1972, pág.286). Con el transcurso de la aplicación del modelo las condiciones
económicas fueron cambiando y con estas las necesidades sociales, económicas y políticas
de los países de la periferia.
Sin embargo durante el periodo en el que estuvo vigente el ISI se presentaron múltiples
fallas, una de ellas, fue la distorsión de la intervención del estado en la economía, debido a
13

la influencia que ejercían los industriales, los gremios y las élites, en su objetivo de
promover y preservar sus intereses propios y presentarlos como intereses nacionales.
Adicionalmente “A través del modelo también se creó un Estado excluyente dirigido por
unas clases hegemónicas que pusieron a su servicio el aparato estatal. Como consecuencia
de ello el modelo se agotó como motor de crecimiento y sufrió una crisis de legitimidad
durante el convulsionado período de finales de los años sesenta.” (Giraldo, 1996, pág. 110)
A la crisis de legitimidad del modelo se adicionó un rezago aun mayor entre los países
centro-periferia que los teóricos del modelo habían advertido, el progreso técnico de la
periferia no se daría en la misma proporción que en el centro de ahí la concepción de
Prebisch “si los frutos del progreso técnico se hubiesen propagado de forma semejante en el
centro y la periferia, se hubiese confirmado la validez del sistema clásico de división de
trabajo planteado por la teoría clásica del comercio internacional y, en consecuencia
“América Latina no tendría ventaja económica alguna en su industrialización””.
(Rodriguez, 1993, pág. 329)
Dicho lo anterior se puede reflexionar acerca de la relación existente entre estructura y
crisis económica, una vez explicada la transición de los modelos de desarrollo que se dieron
en América Latina. Esta transformación que se dio de un modelo al otro, como el caso del
modelo agroexportador, que fue reemplazado por un modelo de desarrollo a partir de la
sustitución de importaciones y por último, a un modelo de apertura económica, conlleva a
analizar y revisar que la adaptación de la estructura productiva que tuvieron que aplicar las
economías en América

Latina, fueron consecuentes con la dinámica de la economía

mundial que se originaba en el centro. De una manera más clara, muchos de estos procesos
de trasformación en la periferia, fueron influenciados por los shocks externos o por crisis de
las economías desarrolladas. No obstante hay que tener en cuenta que no solamente la
condición externa afecto la dinámica productiva de la periferia, sin embargo es un factor de
peso en la explicación de dicha trasformación el cual permite relacionar el concepto de
estructura económica y crisis económica.
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1.2 LAS FINANZAS PÚBLICAS Y EL CICLO ECONÓMICO
América Latina se ha caracterizado a lo largo de la historia, por presentar una conducta
económica de carácter cíclico, periodos frecuentes de recesiones seguidas por auges, esto
ha generado que se profundice en el estudio acerca del comportamiento cíclico de las
economías del continente para mejorar el desempeño de las mismas. Un ejemplo de esto, es
la investigación realizada por Esteban Pérez y Matías Vernengo, titulada: “Hacia un
entendimiento de episodios de crisis en América Latina: Un enfoque post-keynesiano”.
Este trabajo permite comprender inicialmente, cómo desde la perspectiva del pensamiento
clásico los países de América Latina, se desempeñan frecuentemente bajo un escenario de
crisis económica. Además el trabajo brinda una crítica a este pensamiento y propone un
enfoque alterno, bajo una postura post-keynesiana y estructuralista que vincula el
componente de la demanda agregada para el entendimiento de los ciclos económicos, las
crisis y sus consecuencias.
Teniendo en cuenta lo anterior, la importancia del ciclo, es fundamental para el
entendimiento de los episodios de crisis, ya que desde el punto de vista convencional el
análisis de los ciclos para América Latina, se basa en la concepción de la Escuela Austriaca
conocida como el enfoque de expansión-depresión, cuyo eje temático propone que el
elemento principal por el cual se desata una crisis, tiene que ver con los shocks monetarios
que desvían la trayectoria óptima. (Vernengo .M & Pérez .E., 2012)
A continuación se muestra una gráfica tomada del trabajo de Pérez y Vernengo en la cual se
evidencia la trayectoria cíclica de la tasa de crecimiento del ingreso nacional bruto de las
economías de Centro y Sur América desde 1961 a 2010. En la gráfica se aprecian los
efectos recesivos de la crisis de la deuda en la década de los ochenta, la crisis de finales de
los noventa que atravesaron la mayoría de los países de la región y la recesión de finales de
la primera década del siglo XXI generada por el crecimiento de las principales economías
basado en el crédito.
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Gráfica 1.Tasa de crecimiento del GDP de las economías de Centro y Sur América

Fuente: (Vernengo .M & Pérez .E., 2012)
Por lo anterior el enfoque de la teoría Austriaca del ciclo económico (TACE) es útil debido
a que explica la relación que hay entre el crédito bancario, el crecimiento económico y los
errores de inversión los cuales se relacionan con la trayectoria cíclica de las economías
latinoamericanas por medio de factores como el exceso de crédito y liquidez que generan el
desencadenamiento del ciclo, esto debido a que en los momentos de auge de las economías,
propiamente en la fase de expansión del ciclo, se incurre en inversiones excesivas y de
crédito, lo cual colapsa el sistema económico de los países.
Lo anterior ratifica que dadas las dinámicas por las cuales las economías de América Latina
presentan un comportamiento cíclico, se genera un afán por mitigar los efectos de las
recesiones o enfriar las economías en los periodos de expansión para esto, se hace uso de la
aplicación de políticas restrictivas en la fase de expansión del ciclo como por ejemplo
reducir el gasto público o aumentar los impuestos para disminuir la demanda agregada, de
tal manera que en la etapa posterior del ciclo, los efectos recesivos sean menos severos para
la economía del país.
No obstante y dado el análisis convencional del ciclo económico en América Latina, los
economistas Pérez y Vernengo hacen uso de la teoría post-keynesiana. Afirman que no
necesariamente la implementación de las políticas restrictivas conlleva a mejorar el
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malestar de una recesión, más bien, estas empeoran la situación y contradicen los objetivos
previamente establecidos. Además los autores proponen que el impacto de una crisis se
debe al origen y a la composición inicial de la demanda agregada y que de su análisis
depende la contextualización y compresión de los ciclos de la economía.
Adicionalmente se plantea que los procesos de crisis o recesión están fuertemente marcados
por el tipo de regímenes de crecimiento de cada país y sus respectivos patrones de
financiamiento por lo tanto un desapalancamiento que genera una caída drástica en la
producción a su vez conduce, a una contracción en la demanda agregada en el cual la
reducción de la inversión es uno de los efectos más representativos al igual que la
reducción de la demanda de crédito generando así una marcada desaceleración económica.
Por lo anterior se plantea en este trabajo que las economías de América Latina con el fin de
prevenir la contracción de la demanda efectiva recurren a medidas de política económica
contractivas las cuales no tienen los resultados esperados, de igual manera se demuestra en
este estudio que estas medidas, específicamente la política fiscal contractiva no tiene un
efecto significativo en la dinamización de la economía en los periodos posteriores al auge,
debido a que una de las características de esta política es mantener el superávit fiscal
durante el periodo de auge para enfriar la economía permitiendo, una gran oscilación fiscal
durante la crisis evitando poner en peligro la sostenibilidad fiscal; pero generando la
desaceleración de la producción agregada por medio de la disminución de la inversión,
modificaciones en la tributación y los gastos de la nación entre otros factores que en
múltiples ocasiones generan menores tasas de crecimiento en la segunda fase del ciclo. Este
constituye uno de los problemas más recurrentes en las economías latinoamericanas las
cuales tienden a enfriar las economías antes de tiempo especialmente en los periodos de
auge y adicionalmente las medidas de política fiscal que se emplean para corregir los
efectos recesivos tienden a aumentarlos.
Lo anterior conlleva a pensar que el estudio de la conducta económica en América Latina,
está ligada a la ortodoxia, la cual limita las fuentes de conocimiento que permiten dar
solución a problemas tales como la crisis. Sin embargo el enfoque de Pérez y Vernengo
permite conocer bajo la óptica de la heterodoxia, el entendimiento de las crisis en América
Latina y de cómo debe atacarse dicho problema, a partir de una política que no
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necesariamente corresponde a lo que usualmente se cataloga como “buen manejo
económico”. Sin duda, esta idea es reforzada por la noción Keynesiana de Abba Lerner ya
que su teoría parte del hecho de que en la economía se debe hacer uso de la aplicación de
política económicas diferentes a las preconcebidas dependiendo del contexto en el que se
encuentre la economía, es decir va en contraposición a las finanzas sanas que son aquellas
políticas que se cree son las indicadas para solventar los problemas económicos de un país,
el enfoque de Lerner aporta otra perspectiva a la que recomiendan los organismos
multilaterales de crédito en las épocas de crisis.
Lerner plantea el concepto de las finanzas funcionales como mecanismo de estabilidad
económica en los países en tiempos de crisis, este concepto surge como un enfoque alterno
al que se recomienda la mayoría de veces para contrarrestar el impacto de las crisis
haciendo que las finanzas públicas sean equilibradas o sanas.
Una de las premisas principales del concepto de las finanzas funcionales es prevenir los
periodos de inflación y deflación, esto se puede realizar por medio del manejo práctico del
déficit fiscal y de la cantidad de dinero circulante. Complementando lo anterior se propone
que para prevenir los periodos de inflación o deflación las finanzas funcionales deben
mantener tres reglas, la primera es mantener una demanda razonable por medio de los
impuestos y el gasto, la segunda es mantener una tasa de interés que genere una
optimización en la inversión por medio de la deuda, y la última regla es la de imprimir
dinero cuando alguna de las reglas anteriores no se cumpla.
En relación con la acción social para evitar la inflación o deflación, afirma que debe
llevarse a cabo por el Estado y que existen seis medidas por la cuales este puede actuar. En
un periodo de deflación puede optar por tres medidas inflacionarias que son comprar
bienes, dar dinero a los individuos por medio de subsidios y prestar dinero por medio del
reembolso de deudas. En un periodo de inflación debe optar por medidas deflacionarias las
cuales son vender bienes, quitar dinero a los ciudadanos por medio de impuestos y tomar
dinero prestado.
El Estado tiene muchos otros fines además de prevenir la inflación o deflación, la
proposición de las finanzas funcionales es solo un elemento equilibrador, después de haber
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utilizado todos los demás recursos fiscales, las finanzas funcionales tienen como objetivo
que el efecto total no culmine en inflación o deflación.
Este enfoque es una crítica a las premisas ortodoxas de mantener las finanzas públicas
sanas así estas impliquen políticas fiscales austeras que no logren dinamizar la economía
por medio de medidas que incentiven la inversión, gasto, consumo entre otras, necesarias
en periodos de recesión. Por lo tanto Lerner 1943 afirma “La idea central es que la política
fiscal, los impuestos y gastos del Gobierno, sus préstamos, su emisión y retiro de dinero,
deben ser llevados a cabo teniendo en cuenta los resultados que estas acciones podrían tener
en la economía y no atendiendo a una doctrina establecida…”1 (Lerner, 1943, pág. 39)
1.3 ANTECEDENTES
La siguiente sección corresponde a la reconstrucción de los antecedentes para la realización
de la presente investigación. Esta reconstrucción parte del hecho de una relación existente
entre los tres núcleos conceptuales en los que se enfoca el trabajo y previas investigaciones
que ayudan a sustentar estos tres tópicos. A continuación se hará la descripción de las
investigaciones, relacionadas con sus enfoques temáticos.
(Medina, 2009) Toma la crisis de la década perdida, que se vio en la década de los 80, para
dar el desarrollo a su trabajo de investigación, que tiene como objetivo general, comprender
las causas de la crisis que se vivió en aquella época. Para esto, el autor procede inicialmente
a identificar las causas apoyándose en la descripción histórica de los años anteriores a la
crisis. Después, el autor busca las medidas que se utilizaron para amortiguar los efectos
recesivos, haciendo una descripción de la receta tradicional que emplea el FMI y el BM
para los países en subdesarrollo. El elemento clave de este trabajo, surge de la pregunta que
el autor plantea con respecto a cuál fue el propósito de los recursos generados a partir de los
saldos crecientes de la deuda. Medina argumenta que la respuesta a esta pregunta puede
encontrarse en el modelo de desarrollo económico, conocido como el modelo de
Industrialización por Sustitución de Importaciones, donde argumenta, que la implantación
de esta medida inicialmente fue aprobada por los organismos de control internacionales,

1

Traducción del inglés por los autores

19

pero que trajo consigo una mayor dependencia del sector externo, lo cual era precisamente
lo que se quería reducir ya que era una de las fallas del modelo anterior (agroexportador).
El trabajo de Bértola y Ocampo se ajusta inicialmente a la idea del desarrollo en América
Latina y a su vez es complementario con el trabajo realizado por Medina. Este trabajo
permite tener una idea más clara, desde la perspectiva histórica, de cómo se gestan las
dinámicas que dieron origen a la instauración del modelo de Industrialización por
Sustitución de Importaciones. Los autores explican el desarrollo de los hechos históricos
más relevantes que permitieron dar paso al modelo, estos hechos fueron la crisis financiera
de 1929 y la segunda guerra mundial. Adicionalmente los autores proponen que al modelo
de desarrollo en América Latina conocido como el ISI, debe atribuirse el nombre de la
Industrialización dirigida por el Estado, ya que las características más representativas de
este, se basan en la industrialización como pilar del desarrollo económico de los países y la
aplicación de las estrategias por parte del Estado a la parte económica y social. Otro punto
importante que se resalta en este estudio y que es consistente con el pensamiento Cepalino
es la importancia que tuvo el desarrollo del mercado interno debido a que en la segunda
fase de la vigencia del modelo, el proceso de Industrialización por Sustitución de
Importaciones no fue un elemento destacable para el desarrollo de los países ni tampoco
una característica en general entre estos (Bertola & Ocampo, 2010, pág. 151)
El segundo núcleo conceptual se refiere a las características estructurales de la economía y
el proceso de endeudamiento del país. En este núcleo se inscribe la investigación realizada
por (Garay L. , 1991), quien realiza un análisis de la evolución del endeudamiento externo
en Colombia desde 1970 hasta 1983, acá se resalta que la alteración en la composición de la
deuda, se produjo por las diferencias en el ritmo de endeudamiento externo, del sector
público y el sector privado esto en cuanto a variables como: tipos de prestatarios, fuentes
crediticias, sector económico destinatario y condiciones financieras. El trabajo de Garay al
igual que el realizado por Lora y Ocampo aborda de manera amplia el proceso de
negociación de Colombia, planteando el debate en torno a la naturaleza de las relaciones de
dominación e interdependencia de la economía colombiana en el escenario internacional
con los organismos de financiamiento y cómo esto se manifestó en la negociación de la
deuda externa.
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La literatura referente al caso colombiano en el proceso de la crisis de la deuda resalta, que
fue uno de los países que escapo al sobreendeudamiento que caracterizó a las demás
economías de América Latina después del shock petrolero de los setenta, adicionalmente se
resalta que fue un país que mantuvo un perfil de endeudamiento favorable debido a la
dependencia externa que tenia de los organismos financieros de carácter multilateral. Es por
esto que el trabajo realizado por Lora y Ocampo (1988) se centra en responder a la pregunta
de si en realidad Colombia constituyó un caso excepción entre los países de América Latina
en este proceso. De acuerdo con estos autores, estas afirmaciones son ciertas solo para los
años de 1974-1978, porque a partir de estos años el país tuvo un crecimiento acelerado de
los pasivos externos durante la administración de Turbay lo cual perjudicó el desempeño
económico del país incluyendo el pronunciado incremento de las cifras de endeudamiento
externo.
El hallazgo más importante de este trabajo es acerca de las diferencias que tuvo Colombia
con los demás países de América Latina, de acuerdo con los autores, esa diferenciación
radica en la duración y profundidad del proceso y del hecho en el que durante los años de la
expansión de liquidez internacional el país logró controlar el endeudamiento, evitando así
que se diera una sincronización pronunciada entre las fluctuaciones del comercio exterior y
la oferta de fondos que fue común en el resto de países de la región. Aunque los autores
resaltan que las cifras de endeudamiento fueron inferiores al promedio de la región es
necesario precisar que fueron de las más altas en la historia del endeudamiento del país.
En este trabajo se concluye que la ausencia de mecanismos apropiados de financiamiento
doméstico de las empresas públicas, fue uno de los limitantes básicos en la aplicación de
una política más agresiva para contener el endeudamiento en la administración de López.
Los autores plantean que Colombia pudo escapar al patrón latinoamericano durante la crisis
por condiciones aleatorias de su sector externo, el descubrimiento de yacimientos
petroleros, el fortalecimiento de los precios del café y la afluencia de capitales de corto
plazo que empezaron a ingresar al país. Se evidencia así que Colombia no escapo al patrón
latinoamericano en la implementación de las políticas económicas recomendadas por los
organismos multilaterales de financiamiento. En cuanto al manejo que se le dio a la crisis
los autores atribuyen a las políticas de ajuste adoptadas desde 1983, a la bonanza cafetera
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de 1986 y al dinamismo de las exportaciones mineras, el control de la tendencia explosiva
de endeudamiento externo neto en 1985 y el retornar en los años siguientes a coeficientes
moderados de endeudamiento.
Los autores también resaltan la consistencia en la estrategia que siguió el gobierno durante
el proceso de negociación de la deuda en el proceso en el que la crisis se empezó a
evidenciar. Esta estrategia se dividió en cuatro fases, en la primera se refleja el deterioro
continuo de la situación de endeudamiento, en la segunda se puso en marcha una política
macroeconómica que estaba orientada a buscar restablecer el crédito de tipo voluntario, la
tercera fase se caracterizó por la urgencia que tenía el país de estabilización en el corto
plazo y la última fase se centró en la preocupación oficial por obtener nuevos recursos en
previsión de las crecientes necesidades futuras de financiamiento.
El trabajo de Lora & Ocampo a diferencia del realizado por Garay hace referencia a la
estructura económica que tenía el país centrándose en dos ejes, el primero es la relación
entre el crecimiento económico y la estrategia de financiamiento y el segundo es la
elevación de tendencias del mercado internacional de capitales. Se plantea así que la
evolución del endeudamiento en los años setenta estuvo determinada por el manejo de la
demanda agregada doméstica, la tasa de cambio y los instrumentos selectivos de comercio
exterior. Finalmente Lora y Ocampo afirman que el impacto del crecimiento económico
sobre el endeudamiento externo fue a través del balance no financiero de la balanza de
pagos.
Partiendo de los trabajos descritos anteriormente en donde se evidencia la relación entre el
endeudamiento y el desempeño económico del país y en vista de que esta investigación se
centra en las medidas de política fiscal en el contexto de la crisis de la deuda es pertinente
el trabajo realizado por Junguito & Rincón (2004), en el cual los autores realizan un análisis
de la política fiscal del siglo XX. Uno de los apartados de esta investigación es el análisis
de la década perdida a partir de una revisión de las medidas y los resultados obtenidos
durante las tres administraciones en las que se intensificó el endeudamiento externo del país
y en que se dio el periodo de crisis mundial con un proceso de estanflación presentado por
Estados Unidos. Para centrarnos específicamente en el proceso de endeudamiento del país
y en las medidas de política fiscal que se tomaron para mitigar la crisis, el trabajo de
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Junguito & Rincón (2004) demuestra que la caída de los ingresos del país, aumento
considerablemente el déficit fiscal y por ende la deuda externa como medida de
financiamiento. Este trabajo aporta las más importantes medidas de política fiscal
empleadas en la década de los ochenta, pero para complementar este análisis es necesario
precisar el impacto de estas medidas en la coyuntura económica de esta época.
El tercer núcleo conceptual, trata el tema de las finanzas funcionales de Abba Lerner y el de
las finanzas sanas. Desde este punto de vista, se hace el análisis del trabajo de Cesar
Giraldo (1996) que permite analizar cómo fue la implementación de las medidas de política
fiscal durante el periodo de ejecución de este modelo comparándolo con el modelo de
apertura económica. Este antecedente es compatible con el tema de las finanzas funcionales
que van en contraposición a las finanzas públicas y a su vez tiene una relación directa con
el primer núcleo conceptual que abarca la parte del modelo de desarrollo en América
Latina. En el desarrollo de este trabajo, Giraldo hace un breve análisis del MSI (Modelo
Sustitución de Importaciones) y el MAE (Modelo de Apertura Económica) analizando los
objetivos que tenían las finanzas públicas de cada modelo y finalmente como se terminaron
aplicando, el autor explica que el manejo de las finanzas públicas del MSI buscaba
redistribuir el ingreso y fomentar la producción nacional, mientras que el MAE tenía otros
propósitos distintos al modelo anterior, ya que su objetivo era remover los obstáculos que
entorpecieron el funcionamiento de los mercados y enfocar nuevamente el papel del Estado
a sus funciones correspondientes, Giraldo afirma que la transición de un modelo a otro fue
propuesto por el Banco Mundial durante la década del 80.

2. LA CRISIS DE LA DEUDA EXTERNA DE AMÉRICA LATINA, EL
DESEMPEÑO ECONÓMICO Y LA POLÍTICA FISCAL EN COLOMBIA
Una de las características más importantes de América Latina en la década de los sesenta
fue el desarrollo de la industria, el crecimiento de la producción manufacturera y la
creación de nuevos mecanismos de exportación. Sin embargo, estas economías de escala
comenzaron a agotarse ya que la mayoría de los productos manufacturados eran elaborados
con insumos provenientes del exterior. El proceso de industrialización que presentaron las
economías latinoamericanas, fue una de las causas principales para que las economías
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optaran por recursos y créditos externos. Según Medina, “América Latina alcanzo la
impresionante suma de 10 billones de dólares de asistencia económica. Sin embargo, un
poco más de la mitad de los recursos fue dedicada a la amortización de las deudas
financieras pendientes” (Medina, 2009, pág. 102)
Para principios de la década de los 80 el sistema bancario de los países que otorgaron los
créditos a América Latina, decidió tomar medidas de política restrictiva con el fin de
reducir la inflación que se dio por el aumento de la demanda de los bienes primarios, esto
se tradujo en un aumento de las tasas de interés, hecho que obligó a la mayoría de países a
interrumpir sus pagos en el año de 1982. La década perdida de América Latina como lo
evidencian los gráficos 2 y 3 estuvo marcada por una decreciente transferencia neta de
recursos provenientes del exterior y por una dinámica creciente de la deuda externa
latinoamericana. Las medidas de política económica con las que los países enfrentaron la
crisis estaban regidas por los lineamientos del FMI, se incentivó una ampliación del sector
externo a cambio de una contracción del mercado interno, hecho que coincide con el
propósito de favorecer un nuevo proceso de liberalización económica a escala mundial.
Gráfica 2. Transferencias netas de recursos de América

Fuente: (Bertola & Ocampo, 2010)
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Gráfica 3. Dinámica de la deuda externa latinoamericana

Fuente: (Bertola & Ocampo, 2010)

En esta década la región tuvo una fuerte desaceleración en la productividad, el PIB, la
inversión y el PIB per cápita entre muchos otros indicadores, “la participación de América
Latina en el PIB mundial, que había venido aumentando durante más de un siglo, bajó en
1.5 puntos porcentuales, y su producción por habitante cayó ocho puntos porcentuales en
relación con la de los países industrializados y 22 puntos porcentuales en relación con el
promedio mundial”. (Bertola & Ocampo, 2010, pág. 223)
Durante los inicios de la década del 80 Colombia tenía una de las tasas de crecimiento
económico más altas de la región, esta cifra tiene un cambio abrupto hacia 1989 debido a
que la capacidad de crecimiento de la economía se vio seriamente disminuida, “La tasa de
crecimiento fue muy inferior a las de Chile, Costa Rica y Paraguay y muy similar a las de
México, Bolivia y Brasil. Cada día nos aproximamos más a los promedios de la región”.
(Palacio, 1990, pág. 2) Obteniendo así una tasa de crecimiento del PIB de 3% y 1.3% del
PIB per cápita aproximadamente, cifra similar a la que alcanzaron países como México y
Brasil cuyos índices de endeudamiento externo eran mucho mayores que los de Colombia.
Adicionalmente, hay que resaltar que estas tasas de crecimiento a finales de la década se
dieron en parte por condiciones exógenas al manejo de las políticas económicas, la mini
bonanza cafetera, la entrada en producción del campo petrolífero Caño Limón entre otras.
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Partiendo de que Colombia fue un país que no se declaró en moratoria y adicionalmente
tenía niveles de endeudamiento externo inferiores a los de la región, se podría asumir que
su desempeño económico al final de la década debió estar muy por encima de los demás
países, debido a que fue una crisis en donde los elementos comunes fueron desequilibrios
macroeconómicos y la desaceleración de la productividad de la región, de ahí que sea
importante estudiar las medidas de política económica implementadas en el país y su
incidencia en su desempeño económico.
2.1 HECHOS REVELEVANTES EN MATERIA DE POLÍTICA ECONÓMICA EN
EL PERIODO PRECEDENTE A LA CRISIS (1950-1970)
En la década del treinta con el desarrollo de nuevas teorías económicas, Colombia al igual
que lo demás países del continente, decide adoptar el modelo de Industrialización por
Sustitución de Importaciones (ISI), que permitiría crear un desarrollo hacia adentro,
teniendo una menor dependencia frente al sector externo. Sin embargo y teniendo en cuenta
los factores políticos que se dieron a mediados de la década del 50 en adelante, los
objetivos de política económica fueron cambiando debido a la constante lucha de poderes
que acontecía en el país. La economía durante esta década, se caracterizó en términos
generales por presentar un comportamiento aceptable en materia de crecimiento alrededor
del 4.3% en promedio, además ,se evidencia nuevamente la gran dependencia que tenía la
economía sobre su principal producto, el café, abarcando el 70% de las exportaciones
totales del país, los términos de intercambio durante el primer año aumentaron en un 24%,
pero más tarde a mitad de la década, disminuyeron a un 15%, esto se debe a la crisis que se
presentó en la caída del precio del grano en 1956. (Junguito &. Rincon, 2004, pág. 57)
El gobierno de Rojas Pinilla (1953-1957) se caracterizó inicialmente por ser un gobierno en
el que se le dio prioridad a la parte social, su plan de inversiones se concentró en la
construcción de varias obras públicas que permitieron el desarrollo del país, pese a los
grandes triunfos concebidos en el aspecto social y político, el gobierno de Rojas no tuvo un
gran dinamismo en cuanto al manejo de la economía. Antes de que Rojas Pinilla se
instaurara en la presidencia en 1953, existió un leve déficit fiscal durante el gobierno de
Gómez, lo cual fue de gran preocupación para los hacedores de política del gobierno de
Rojas. Decidieron corregir el desajuste fiscal por medio de un incremento de los tributos
26

dirigidos a las élites, generando malestar dentro de los gremios más importantes del país,
siendo un precedente del derrocamiento al régimen dictatorial de la época.
No obstante, la situación para el gobierno comenzó a empeorar debido a la caída
sistemática de los precios del café, los precios estaban para el año de 1954 en 94.4 centavos
de dólar, para ese mismo año a mediados de octubre, el precio descendió a 72.3 centavos y
por último, para el año de 1955, el precio del café, alcanzó los 59.3 centavos. Esta situación
sin duda generó la disconformidad entre el pueblo y el gobierno el cual decide compensar
la situación con un aumento en el gasto público, es por eso que durante este periodo desde
1950 hasta 1955, el gasto del gobierno aumentó en 4,4 puntos del PIB. (Junguito &.
Rincon, 2004, pág. 54)
En la década del 60 inicia en Colombia lo que se denominó como el Frente Nacional. En
palabras de Hartlyn “representaba una alternativa institucional lógica, en términos de los
intereses a largo plazo para el desarrollo capitalista en un ambiente político estable, pero
apoyado por los grupos económicamente dominantes”. (Hartlyn, 1993, pág. 105)
Por lo anterior se empiezan a gestar las dinámicas de trasformación económica en el país, la
necesidad de industrialización, surge a partir de la estrategia de Lleras Camargo basada en
el planteamiento de Prebisch sobre una estrategia de industrialización por mecanismo de
sustitución de importaciones (ISI). Esta estrategia se basó en lo siguiente:
Proponer una estrategia de desarrollo apoyada en la sustitución de importaciones y
proteccionismo, y una política fiscal redistributiva basada en la tributación directa a
través del encauzamiento de grandes sumas de ahorro privado hacia la inversión
pública y la labor estimulante de algunas entidades de origen gubernamental, al
prospectar y asumir los riesgos de inversiones que no atraían al sector privado
(Giraldo, 1994, pág. 217)
En cuanto a la parte económica, el primer gobierno del Frente Nacional, se enfrentaba a una
situación delicada, como lo fue la caída de los precios de café, es por eso que se decidió
adoptar una política financiera restrictiva, que apaciguara dicha situación.
Otros aspectos fundamentales que se dieron en la década del 60, fueron la disminución de
la inversión pública, también hubo un aumento considerable en la deuda pública más o
menos se duplicó durante la década del 60, otro aspecto clave fue el inconveniente del
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gobierno con el FMI cuando intentó imponer al gobierno Colombiano la depreciación del
tiempo de cambio, sin embargo se optó por adoptar otra medida, conocida como el esquema
de devaluación gota a gota o crawling peg.
Cabe resaltar que dadas las condiciones anteriormente mencionadas sobre la situación
económica que presentaba la economía durante la década del 60, y la necesidad de cambiar
el patrón de crecimiento del país, hacia un sistema de desarrollo hacia adentro, se tuvieron
que hacer una serie de reformas, entre estas se destacaron la reforma agraria y la reforma
tributaria, como medidas para hacer efectiva la transición hacia un nuevo orden económico.
La reforma agraria tuvo dos ejes fundamentales, el primero de ellos hace referencia al pleno
uso del recurso (la tierra), la segunda medida que contenía dicha reforma, hacia énfasis en
el fortalecimiento de la economía campesina. Por otro lado, la reforma tributaria se basó en
el fomento de la capitalización y la industrialización, y se optó por el intervencionismo
estatal con el propósito de continuar con los procesos de modernización y de
industrialización de la economía. (Giraldo, 1994, págs. 229-234)
2.2 DINÁMICA DE LA ECONOMÍA EN EL MOMENTO DE LA CRISIS
La administración de López Michelsen (1974-1978) inicia con un cambio en la estructura
de la economía, se dan los primeros indicios del viraje hacia la liberalización; esto se
evidencia con “el tema de los costos de la protección industrial mediante la sustitución de
importaciones en una agria disputa con la ANDI”. (Palacios & Safford, 2002, pág. 608)
Asimismo esta administración estuvo determinada por las tendencias expansionistas de la
deuda externa, mayor concentración de capital y aumento de la inflación. Posteriormente se
acentuó el cambio en el rumbo del manejo de la política económica del país, debido al
cambio en el entorno financiero internacional el cual permitió la realización de un
ambicioso programa de inversión pública (Plan de Integración Nacional) bajo la
administración de Turbay Ayala el cual fue financiado en gran parte con crédito externo;
esto junto con la bonanza cafetera condujo a una situación externa sobresaliente que generó
un cambio en la estructura de las finanzas públicas del país.
A este plan, en 1979 se sumó el relajamiento de los controles de endeudamiento externo del
sector privado y el proceso de liberalización de importaciones, estos hechos hicieron que la
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posición desfavorable de la economía colombiana se empezase a tornar desfavorable. A
finales de esta década se dio un proceso de toma de decisiones explicitas respecto a la
política económica del país con el objetivo de reducir las tendencias expansionistas que
presentaba la demanda agregada, una de estas decisiones fue el recorte severo del déficit
fiscal por medio de medidas de austeridad en el gasto, esta era una de las muchas políticas
recomendadas por el FMI para afrontar la crisis de la deuda: “la reducción en la capacidad
de demanda local se logra principalmente por la vía del control gubernamental de los
salarios reales, la fórmula favorita del FMI. El incremento en la tasa de desempleo, seguida
en ocasiones de procesos deflacionarios, son las consecuencias derivadas de esta política”.
(Medina, 2009, pág. 105)
Los primeros años de la década del ochenta se caracterizaron por un incremento de la deuda
externa debido a la desaceleración de la inflación mundial y a que el mercado cafetero
presentaba sobreproducción. En 1981 se adoptaron medidas anticíclicas con el objetivo de
facilitar el control de la expansión monetaria y se realizó un proceso de desajuste fiscal el
cual estuvo acompañado de un aumento en la inversión interna y una disminución en el
ahorro interno.
Las administraciones de Betancur y Barco se dieron en medio de una crisis política y
económica, aunque tenían un énfasis de carácter social este se vio empañado por el periodo
de violencia y narcotráfico que enfrento el país.
Durante la administración de Betancur en 1983 se evidencian dos grandes problemas en la
economía del país: el primero fue la crisis de la deuda de América Latina desencadenada en
1982 y el segundo fue el resultado de los efectos propios del endeudamiento a nivel
nacional que se generó de la administración anterior. El efecto más importante de la crisis
latinoamericana fue la interrupción de los flujos que provenían de la banca internacional.
En esta administración era evidente el mal momento que atravesaba la economía
colombiana, como se observa en el gráfico 4 a principios de los años ochenta la producción
presentó una fuerte desaceleración que se pronunció hasta mediados de la década para
posteriormente, en los primeros años de los noventa, presentar otra desaceleración, la caída
de la actividad económica en los primeros años de los ochenta se dio debido a “una
significativa depreciación del peso y a un fuerte incremento del endeudamiento público y
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privado, efectos que en Colombia fueron exacerbados por la escasez de recursos que
pudieron haber sido ahorrados en la época de bonanza de 1976”. (Uribe, 2011, pág. 3)
Gráfica 4. Variación porcentual del PIB total en millones de pesos-precios constantes
base 2005
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
En 1984 con el objetivo de disminuir la recesión industrial que presentaba el país, el
gobierno de Betancur hizo un ajuste en la tasa de cambio para corregir la sobrevaluación
del peso, esta medida también es una de las propuestas por el FMI que tiene por
consecuencia, en el corto plazo, la devaluación del tipo de cambio y el encarecimiento de
las importaciones, hechos que pueden generar mayor inflación, adicionalmente se adoptó
una política proteccionista que consistió en el manejo austero y selectivo de las
importaciones contrario a la política del periodo anterior. En el año siguiente se dio un
programa de ajuste macroeconómico cuyo principal objetivo era adecuar la economía
colombiana a las condiciones que exigía el mercado internacional, este programa de ajuste
incluía un proceso de ajuste cambiario y fiscal. El proceso de ajuste fiscal incluía una
redefinición en las fuentes de ingreso, especificación en la prioridad del gasto y un
programa de austeridad que condujo a una política de adecuación de las finanzas públicas
que se sustentó en un aumento rápido del ahorro interno por medio del aumento impositivo
y control en el gasto público.
En la administración de Barco iniciada en 1986 se hicieron más visibles los problemas
provenientes de la guerrilla y el narcotráfico adicionalmente la situación empeoró con la
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enfermedad holandesa y con el hallazgo de los yacimientos petroleros en el oriente de
Colombia. La siguiente desaceleración de la economía que se dio en los primeros años de la
década de los noventa se da en gran medida por los ajustes de la estructura económica que
se empezaron a gestar en este gobierno y que finalmente culminaron con la transición hacia
el proceso de apertura económica.
Entre 1988 y 1991 se da el cambio constitucional en el cual se da paso al proceso de
apertura de la economía que constaba de dos fases, en la primera se buscó que la protección
efectiva a los sectores productivos de la economía nacional se mantuviera inmodificada con
el objetivo de hacer una sustitución de los mecanismos de la producción nacional y en la
segunda fase se empezó a reducir el nivel de producción que usufructuaba la producción
nacional a través del arancel. Sin embargo por la rápida transición de una fase a otra este
proceso de trasformación fue traumático debido a que no se llevó a cabo en los momentos
previamente establecidos en el cronograma del Consenso de Washington.

2.3 SOSTENIBILIDAD FISCAL EN LA DÉCADA PERDIDA
Durante el gobierno de Turbay Ayala (1978-1982) hubo una política fiscal laxa, esto se
corrobora en el gráfico 5 que muestra que el déficit fiscal del gobierno nacional central tuvo
una tendencia creciente durante este gobierno, ascendiendo a 8.7% como proporción del
PIB; en 1982, este déficit se fue agudizando debido al servicio de deuda, también se explica
por el cambio que ocurrió en el rumbo del manejo de la política económica del país y al
cambio en el entorno financiero internacional el cual permitió la realización del ambicioso
programa de inversión pública (Plan de Integración Nacional), financiado en gran parte con
crédito externo.
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Gráfica 5. Variación porcentual de la situación del sector público no financierosuperávit/déficit - porcentaje del PIB -precios constantes base 2005

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Entre 1979 y 1981 se dio un crecimiento sin precedentes de las importaciones debido a la
política de liberación de importaciones como medida para reducir la presión cambiaria, esta
era una política anticíclica de corto plazo que se puso en práctica debido a la culminación
de la minibonanza cafetera, el bajo crecimiento de los países industrializados, la elevación
de las tasas de interés internacionales y el rápido crecimiento de la deuda externa del país la
cual se incrementó en un 25.5% anual. Adicionalmente en estos años también se dio un
cambio sustancial en las fuentes de crédito externo.
En este apartado es necesario mencionar que el uso de los recursos fiscales desde mediados
de la década del setenta y hasta 1986 se concentró en el sector secundario y terciario,
específicamente en el sector eléctrico, transportes y minero, este uso de los recursos se
utilizó para la generación de proyectos de largo plazo los cuales no fueron útiles en el
proceso de dinamización de la economía que se necesitaba para contrarrestar los efectos de
la crisis de la deuda, adicionalmente el agotamiento del modelo ISI ya se había evidenciado
con anterioridad a la aplicación de estos proyectos.
Para el año de 1987, como se puede contemplar en el gráfico anterior, se presentó un
superávit el cual se tradujo en la situación favorable que presentaron la mayor parte de las
empresas importantes del país, el buen comportamiento de la industria colombiana junto
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con un descenso en la deuda y la bonanza cafetera del 1986 condujeron a un buen
comportamiento en este año , sin embargo y pese a esta a buena situación , el incremento de
la inflación hizo que el superávit que se había presentado en 1987 no persistiera, lo cual se
vio reflejado para el siguiente año teniendo una caída considerable.
En los primeros años de la década de los noventa la sostenibilidad fiscal refleja un superávit
en el Balance del Gobierno Nacional Central (GNC) debido a que se quería reducir la
inflación por medio de una reducción en el déficit fiscal, esto se realizó por medio de la
constitución de 1991, en la cual el gobierno optó por realizar pagos de la deuda, realizar
transferencias para pagos de pensiones entre otras medidas. Asimismo la reforma tributaria
realizada en 1990 conocida como la ley 49 redujo la dependencia del presupuesto a los
impuestos al comercio exterior por lo que los ingresos del Estado se fortalecieron.
2.3.1 GASTOS E INGRESOS DEL PAÍS DURANTE LA CRISIS
El comportamiento de los gastos e ingresos del país desde 1970 hasta 1996 se ilustran en la
gráfica 6, los hechos más relevantes que se presentaron durante la década del setenta,
fueron en la administración de López Michelsen (1974-1978), destacándose aspectos
fundamentales como la reforma tributaria a finales de 1974 y la bonanza cafetera de 1975.
La reforma tributaria de 1974, que se caracterizó por “los ajustes hacia los impuestos sobre
las rentas y coberturas en el tributo”, (Giraldo, 1994, pág. 265) tuvieron como primera
medida, cumplir con los objetivos de política, como la corrección de los desequilibrios
fiscales que se dieron durante la administración de Misael Pastrana y los objetivos de
política propuestos por López Michelsen en un plan de liberalización del régimen del
comercio exterior. Sin embargo en 1975, el auge cafetero que se dio en el país, como
consecuencia del aumento de los precios del café, originó que las medidas del gobierno
central se dedicaran a corregir la inflación ocasionada por este episodio de auge. A raíz de
este shock externo, la reorientación de la política fiscal del gobierno se tradujo en una
reducción de sus gastos (Ver gráfica 6).
Para el año de 1978, con la nueva administración de Julio Cesar Turbay Ayala (1978-1982)
la situación estuvo marcada por un incremento en los ingresos y en los gastos totales del
Gobierno Nacional. En primera medida se puede referenciar que el aumento en los
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ingresos, fue de 37.05% en el año 1978 siendo el punto más alto que se presentó en materia
de ingresos durante la década, a diferencia de los años anteriores. Este incremento se
explica en gran parte, por la dependencia que el gobierno de Turbay con los organismos
internacionales al solicitar créditos al exterior, hecho que desató el mayor auge de los
recursos externos. Estos recursos externos fueron destinados para financiar los programas
de inversión pública, que incrementaron los gastos totales del Estado, pasando de ser 3.61%
a 17.97% y 20.18% respectivamente (ver gráfica 6).
Gráfica 6. Gobierno Nacional Central, Ingresos Totales y Gastos Totales (1970-1996)

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Para el periodo de 1979-1984 el país presentaba un déficit fiscal, los ingresos cayeron, por
debajo de los gastos totales, tal como se puede evidenciar en la gráfica 6. Esta situación
deficitaria se dio gracias a las reservas internacionales que se derivaron de la bonanza
cafetera, durante el periodo de López Michelsen, el auge del crédito externo, para gastos en
inversión pública y la crisis de la deuda que se derivó de la cesación de pagos por parte de
México a los organismos internacionales en 1982.
Además como se muestra en la gráfica, en 1985 el país experimentó un incremento en sus
ingresos totales, situación que se mantuvo hasta 1986, esto se debe a que el gobierno
adquirió el crédito Jumbo.
Para 1986 bajo la administración del presidente Virgilio Barco (1986-1990), los ingresos
aumentaron en mayor proporción a los gastos totales, ya que los ingresos para este año,
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representaron un 20.28% aproximadamente, mientras que los gastos fueron el 16.3%
efectuados por el gobierno. Esta situación durante el año de 1986, se vio marcada por:
Primero, la minibonanza cafetera producto de la recuperación del precio externo del
café como consecuencia de las heladas en el Brasil. La libra de café paso de US$1.3
en julio de 1985 a US$2.4 en enero de 1986 en el mercado de Nueva York.
Segundo, entró en producción el campo petrolífero Caño Limón (con reservas
superiores a los 2.000 millones de barriles), el mayor en la historia reciente hasta
ese momento, lo que permitió generar un volumen importante de divisas
internacionales. Las exportaciones de petróleo se incrementaron en 722 millones de
dólares de 1986 a 1987.
Finalmente se comenzó a extraer carbón en El Cerrejón, uno de los mayores
productores mineros del mundo, cuyas exportaciones ascendieron a 85 millones de
dólares anuales. (Giraldo, 1994, págs. 286-287)
Posteriormente la situación se mantuvo hasta mediados del año 1988, sin embargo el país
empezó a experimentar dificultades con los organismos internacionales lo que afectó su
estabilidad a finales de la década del ochenta. Sin embargo la siguiente administración, la
de Cesar Gaviria (1990-1994) se caracterizaría, porque en sus primeros años de gobierno,
presentaría una constante variación entre los ingresos y gastos del gobierno.
La fuerte variación de inicios de la década del noventa, se le atribuye el hecho de que el
país estaba en una transición del antiguo modelo de desarrollo ISI, a un nuevo modelo de
apertura económica, lo que trajo consigo una serie de reformas propuestas desde la
constitución de 1991. De acuerdo a lo anterior dentro de estas reformas se destacan según
(Junguito &. Rincon, 2004) Citando a Hommes 1994 la reforma financiera (Ley 45 de
1990), la reforma tributaria (Ley 49 de 1990), la reforma del endeudamiento (Ley 51 de
1990) y la reforma cambiaria (Ley 9 de 1991).

2.3.2 TRIBUTACIÓN: IMPUESTOS DIRECTOS E INDIRECTOS DEL
ESTADO
En la siguiente sección se hará un análisis de la tributación en Colombia, en las décadas del
setenta, ochenta y noventa, destacando las principales reformas que se dieron durante los
gobiernos presidenciales en ese periodo de tiempo.
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El aspecto tributario más influyente en la década del setenta se caracterizó por la reforma
tributaria propuesta durante el mandato de López Michelsen, conocida como la reforma
tributaria de 1974. En esta reforma se “Modificó el sistema de tarifas y de exenciones
personales por uno de descuentos tributarios y se unificó el impuesto. Respecto al IVA, se
amplió la base y subieron las tarifas (Junguito &. Rincon, 2004, pág. 181)
Según (Garay L. , 2004), en el apartado de tributación; de las reformas de los setenta indica
que durante esta década, los impuestos directos empezaron a tener una menor participación,
en la recaudación del impuesto de la renta, sustituidos por los impuestos indirectos como el
de aduanas y recargos, en general los impuestos al comercio exterior. A continuación, en la
gráfica 7 se presentará la evolución de los impuestos directos e indirectos en Colombia.

Gráfica 7. Impuestos Directos e Indirectos, Base 2005 (1970-1999)

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Como fue mencionado anteriormente, una vez ejecutada la reforma de 1974, los impuestos
directos comenzaron a disminuir en comparación de los impuestos indirectos, además la
gráfica 7, permite corroborar que antes de 1974 los impuestos directos tenían un poco más
de participación sobre los indirectos, esto se debe a que la tributación del gobierno de
Pastrana, estaba fundamentada en “un régimen de renta presuntiva en el agro” (Junguito &.
Rincon, 2004, pág. 181).
Otra reforma que se realizó durante la década del setenta, fue la ley 54 de 1977, la medida
tomada por el gobierno de López Michelsen a finales de la década, “Elevó el ajuste por
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inflación de 8% a 14% en 1977 y a 60% de la tasa de inflación de ahí en adelante”
(Junguito &. Rincon, 2004, pág. 181). Además como se puede apreciar en la gráfica, esta
reforma hizo que se redujera considerablemente los impuestos directos, es decir hubo una
modificación sobre los impuestos a la renta durante 1977. Esta reforma sirvió para aliviar
los efectos inflacionarios que se generaron por el boom cafetero durante 1975 en el periodo
de López Michelsen.
Para la década de 1980, Latinoamérica entra en crisis, por lo tanto los recaudos en materia
presupuestaria se verían reducidos, no obstante las medidas que se tomaron en materia
tributaria, se ven explícitas en la reforma realizada por Belisario Betancur en 1983 con las
leyes 9 y 14. El objetivo de esta reforma, fue la reducción del déficit fiscal que se había
presentado finales de la década del setenta como consecuencia del programa PIN, además
hay que destacar que en este periodo hubo un mayor aumento en los impuestos indirectos
(ver gráfica 7) , esto se da como consecuencia a la importancia y al incremento que se dio
sobre la utilidad de la cuenta especial de cambios, la cual había comenzado a recuadrase
desde el año de 1978 con un valor aproximado de $5.897 millones y para el año 1983,
estaba alrededor de $54.934 millones. Este incremento en los impuestos indirectos se usó
para aliviar los efectos excesivos que se produjeron durante la crisis financiera de inicios de
la década del 80.
Otra reforma de gran importancia que se estableció en la década del ochenta, fue la que se
ejecutó en el gobierno de Virgilio Barco en el año de 1986, con la ley 75, esta reforma
consistió en reducir las tasas máximas de renta, fijando cuatro tasas marginales, donde se
eliminó la doble tributación, se autorizó el recaudo de impuesto en bancos, donde el 90%
de los salarios quedaría exento de la retención de la fuente.
La anterior reforma surge de la necesidad por aliviar las fianzas públicas del país, una vez
se desató la crisis en 1982, esta medida tenía como objetivo principal generar una eficiencia
en la estructura tributaria del país, a través del perfeccionamiento del impuesto a la renta,
como se ilustra en la gráfica 7 hubo un incremento gradual en los impuestos directos, hasta
finales de la década, como consecuencia de la reforma de 1986.

37

La bonaza cafetera que se dio en 1986 por el incremento en los precios del café generó un
aumento en la recaudación de los impuestos indirectos, esta recaudación se dio por el AdValorem, equivalente a 2.5% sobre las exportaciones de café, ya que para 1985 se había
recaudado alrededor de $4.511millones y en 1986, gracias a la reforma, hubo un recaudo
mayor de aproximadamente de $11.704 millones. Además el impuesto CIF a las
importaciones se registró en $29.089 millones en 1985 y para 1986, el recaudo aumento en
$52.003 millones de pesos.
Finalizada la década de 1980, el gobierno de Cesar Gaviria, optaba por un cambio de
modelo de desarrollo, este modelo se conoció como la Apertura Económica. Para este año
el presidente Gaviria introdujo la ley 49 de 1990. La cual “estableció una amnistía tributaria
que permite la entrada de capitales colombianos puestos en el exterior, un incremento de la
tasa del IVA del 10% al 12% y una reducción del arancel promedio del 16.5% a 7%”
(Junguito &. Rincon, 2004, pág. 182)
Como se puede apreciar en la gráfica 7, la recaudación por parte de los impuestos directos,
fue similar al de los impuestos indirectos. Este comportamiento que no se había presentado
durante las dos décadas anteriores, se explica por un aumento en los recaudos al impuesto a
la renta, además se puede destacar la disminución en los impuestos indirectos, en la cuenta
de Aduanas y Recargos, ya que para 1990 presentó un recaudo de $202.488 millones y para
el año de 1991, tuvo una recaudación menor de $191.927 millones, además este
comportamiento también se refleja en el impuesto CIF a las importaciones , ya que para
1990 se habían recaudado a rededor de $232.139 millones y para 1992, el recaudo era
apenas de $20.696 millones, lo que indicaría una reducción a los impuestos de comercio
exterior, para permitir el proceso gradual de apertura económica .

Por último, la transición hacia un nuevo modelo de apertura económica, como consecuencia
de las presiones de los organismos multilaterales como FMI y BM, llevaron a los países de
América Latina, a tomar las propuestas establecidas en el consenso de Washington.
Además hay que tener en cuenta que muchas de las políticas que impusieron en el
continente fueron contradictoras a lo que proponían originalmente estos organismos. A
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continuación se hará una cita de Medina, donde se ejemplifica la incoherencia de estas
políticas:
El FMI se declara enemigo de la inflación y en favor de la reducción del déficit
público. Sus políticas, sin embargo, tienden a producir un incremento en la
inflación, lo que justifica la imposición más estricta de controles a los salarios. Las
políticas que incrementan los costos del gobierno, como aquellas que incrementan
las tasas de interés locales con el fin de brindar a los ahorradores una prima de
riesgo sobre lo que recibirían por sus depósitos en los Estados Unidos, fuerzan al
gobierno a adoptar políticas más agresivas de recorte del gasto público, tanto en
inversiones, como en servicios oficiales o en salarios para sus servidores. (Medina,
2009, pág. 109)
2.4 PROCESO DE ENDEUDAMIENTO EN COLOMBIA DURANTE LA DÉCADA
PERDIDA
A manera de introducción, la gráfica 8, permite identificar los periodos en los que se
estudiará la caracterización del endeudamiento en Colombia, destacando de manera general
la relación de la deuda como porcentaje del PIB, durante las décadas de 1970,1980 y los
primeros años de la década de 1990.
Gráfica 8. Relación Deuda sobre PIB (1970-1996)

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Esta gráfica permite comprender de manera general como a inicios de la década del setenta
la relación deuda sobre PIB va disminuyendo, esto se debe en gran medida como producto
de los shocks externos como la bonanza cafetera y el auge petrolero, sin embargo a finales
de la década, se pude contemplar un incremento en esta relación, la cual se vería explicada,
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como se mencionó en otros apartados de este trabajo, por las necesidades del gobierno en
cumplir con un programa de desarrollo industrial (PIN) y a su vez, por el cambio de las
fuentes prestamistas de los créditos externos; esta situación se agudizaría con la crisis de la
deuda externa en 1982. La relación se vería disminuyendo en los años posteriores a la crisis
una vez se adoptó una política externa más restrictiva.
Los antecedentes de Colombia en materia de endeudamiento surgen a mediados del siglo
XIX, cuando nace la primera oleada del crédito externo en Gran Bretaña, Colombia fue el
país de América Latina que tuvo la mayor participación en dicho auge crediticio lo cual lo
convirtió en el mayor deudor durante la época, sin embargo esta condición llevo al país a
convertirse en un buen deudor lo cual permitió participar de los créditos de largo plazo que
expediría para

épocas posteriores Estados Unidos, estableciéndose las relaciones

crediticias entre los dos países. (Avella, 2006, pág. 521) A continuación se hará la
caracterización del endeudamiento en Colombia desde la década del setenta hasta la del
noventa.
La década del 70 estuvo marcada por una etapa de transición en la que los Estados Unidos
y la AID (Asociación Internacional de Desarrollo), dejaron de transferir las mismas
cantidades de recursos hacia el país, esto es tradujo en una desaceleración de los
coeficientes de endeudamiento, hasta finales de la década (Ver gráfica 9). Esta
desaceleración que se da desde 1972 hasta 1978, estuvo marcada por una tendencia cíclica
gracias a la participación significativa que tuvo la Banca Comercial Internacional la cual
reemplazó el mercado de bonos que venía manejándose durante las décadas posteriores a la
del setenta. En los años de 1974 y 1975 hubo un freno temporal de estos coeficientes de
endeudamiento quedando prácticamente nulos, debido al shock petrolero y a la bonanza
cafetera que aconteció en la época, sin embargo los coeficientes tuvieron su mayor
disminución hacia 1977 gracias a los recursos obtenidos del auge cafetero en 1975, durante
la administración de López Michelsen. Esta situación que se generó al nivel interno del
país, se manifestó en un déficit fiscal el cual tuvo que ser corregido nuevamente a través del
mecanismo de endeudamiento externo.
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Gráfica 9. Variación Porcentual del Saldo de la Deuda en millones de pesos constantes
2005

Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Teniendo en cuenta lo anterior también es necesario destacar la participación existente
durante esta década de los organismos multilaterales como el Banco Mundial (BM) y el
Fondo Monetario Internacional (FMI) ya que Colombia buscaba fortalecer las relaciones
con ambos agentes, lo cual le permitiría llevar a cabo sus programas de inversión en
infraestructura gracias al crédito externo otorgado por el BM y el FMI. (Avella, 2006, pág.
576)
El periodo de 1978 a 1982 marca una tendencia alcista del nivel de endeudamiento del país
como consecuencia de la necesidad de apalancamiento que se dio durante el gobierno de
Turbay, además se destaca la intensificación que experimentó el país con los organismos
multilaterales y los Estados Unidos.
Con la crisis financiera causada por la moratoria mexicana en 1982, la nueva
administración comandada por el presidente Betancur, gozaba de un buen nivel de reservas
internacionales que se derivaban del periodo de bonanza previamente mencionada, cuyo
propósito les permitía financiar el servicio de la deuda. Además pese a que el mercado
financiero se cerró para la región, en Colombia aún continuaban desembolsándose los
créditos que se habían contratado antes de la crisis.
Para el año de 1984 la situación de la economía Colombiana comenzaba a ser golpeada por
los efectos recesivos de la crisis lo cual comenzó a generar un efecto adverso hacia la
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comunidad financiera internacional, ya que se empezaban a presentar los primeros
incumplimientos en los pagos con los acreedores internacionales. Esta situación obligó al
gobierno a adoptar las medidas establecidas en la receta del FMI, que para este caso se
constituiría una devaluación del 35%, sin embargo la lucha del gobierno por erradicar los
problemas del narcotráfico hicieron que esta medida pasara a un segundo plano, lo que
genero un rechazo total por parte de la comunidad financiera, hacia el país.
Para el año de 1988. La situación no sería del todo favorable, a pesar de los excedentes
generados por la bonaza cafetera y el petróleo, el país atravesó una fuerte crisis en el sector
eléctrico esto trajo como consecuencia, la solicitud de nuevos créditos con el objetivo de
corregir el déficit en dicho sector, sin embargo las relaciones con los organismos
multilaterales como el BM generaban mayor presión al gobierno de Barco, de esta manera
se empezó a dar el proceso hacia la apertura económica.
Lo anterior ratifica que durante la mitad de la década de 1980 hasta comienzos de la década
de 1990 el restablecimiento de las relaciones de endeudamiento tras la crisis, estuvo
marcada por unas negociaciones más complicadas con los organismos multilaterales. Esto
se evidencia, cuando el FMI sugirió adoptar una política de Stand by, hasta el proceso de
apertura económica que se derivó en parte por las condiciones del BM durante la
administración de Barco, lo que conllevo a una adopción de las políticas impuestas por la
receta tradicional de FMI, al igual que los demás países de América Latina.

3. LA ESTRUCTURA ECONÓMICA Y EL CARÁCTER PROCÍCLICO DE LA
POLÍTICA FISCAL EN LA ECONOMÍA COLOMBIANA DURANTE LA
DÉCADA PERDIDA
Este capítulo se propone mediante un análisis descriptivo validar si hubo un principio de
administración de las finanzas públicas del país orientado a la expansión de la demanda
agregada o si sucedió lo contrario, esto se realiza junto a un análisis de que factores
alteraron el desempeño económico del país durante la década de los ochenta, para así
determinar porque el país se vio afectado por la crisis y cuáles fueron los factores que lo
diferenciaron.
42

3.1.1 LA ESTRUCTURA ECONÓMICA Y LA CRISIS DE LA DÉCADA DE LOS
OCHENTA
La economía colombiana estaba amparada por el modelo de industrialización por
sustitución de importaciones en el momento de la crisis de la deuda, con lo cual se asume
que la industria debía concentrar gran parte de la estructura productiva del país, sin
embargo, al analizar algunos indicadores como el empleo por ramas de actividad
económica, PIB por clase de actividad económica y volumen y valor de las exportaciones e
importaciones, se demuestra que la desaceleración económica del país durante la década
fue particularmente evidente en el sector industrial.
Desde la mitad de la década de los setenta, la industria colombiana presentó un deterioro
considerable con respecto a su comportamiento en décadas anteriores, paso de crecer al 6%
anual en los setenta a tan solo el 2.4% en los ochenta, esta desaceleración también se
evidencia en la gráfica 10 en donde el empleo del sector no tuvo una participación
significativa en el empleo total de la economía durante la década.
Gráfica 10. Empleo por ramas de actividad económica desde 1976-1998
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Fuente: Elaboración propia con datos del DNP
De igual manera en la gráfica 11 se observa que la mayor participación en el PIB la tiene el
sector servicios, el sector industrial no presenta variación alguna, los servicios
representaron poco más del 50% del PIB en promedio, la minería fue aumentando su
participación como consecuencia del hallazgo de los yacimientos petroleros y carboníferos
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además la agricultura y la industria tienen tasas de 20% y 21% aproximadamente durante la
década. Por lo tanto el periodo de crisis económica se caracterizó “por una pérdida
progresiva de la participación del sector de la industria dentro del empleo y la producción
agregada, acompañado de un activo desempeño y participación del sector servicios en la
estructura productiva del país, que configura un proceso relativo de tercerización espuria de
la actividad económica”. (Maldonado, 2010, pág. 33)
Gráfica 11. PIB por clase de actividad económica en precios constantes de 2005 (Miles
de millones de pesos)
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Por otra parte el comportamiento de las exportaciones e importaciones del país desde 1976
a 1997 evidencia la tendencia inmanente hacia el estrangulamiento exterior en el desarrollo
periférico descrita por Prebisch, 1981, para reflejar la debilidad de la estructura económica
de los países de la periferia. Las exportaciones e importaciones del país se caracterizan por
la vulnerabilidad de la producción nacional ante los shocks externos debido a que desde
1976 a 1984 el volumen de miles de toneladas métricas de importaciones fue superior al de
las exportaciones, posteriormente fue al contrario el volumen de exportaciones fue mucho
mayor debido a la mini bonanza cafetera, al aumento de las exportaciones mineras y la
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promoción de exportaciones menores, sin embargo, esto no se evidencia en el valor en
millones de dólares debido a que en la mayor parte de la década el valor de las
importaciones supero en gran medida al de las exportaciones lo cual refleja la disparidad de
la competitividad con los otros países (ver gráfica 12).
Gráfica 12. Valor en millones de dólares de exportaciones e importaciones desde 19701996
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Adicionalmente la estructura de las exportaciones del país a lo largo de la historia se ha
visto enmarcada en un solo producto; el café, y como lo evidencia la gráfica 13 este es el
producto con mayor participación dentro de los principales productos de exportación
durante el periodo de estudio y aunque se aprecia que las exportaciones no tradicionales
también tenían una participación significativa, hay que resaltar que en este rubro se
encuentran los demás productos pertenecientes al sector agrícola, industrial y minero; por
lo tanto aunque en el momento de la crisis se mantenía el ISI la productividad de la
economía colombiana seguía siendo monoexportadora, dependiente de su principal
commoditie, debido a esto los shocks externos que se presentaron en el comportamiento de
los precios del café terminaron afectando en gran medida el desempeño económico del
país, esto se dio porque el comportamiento de los precios antes de la década perdida era
relativamente estable con los pactos cafeteros, sin embargo los países demandantes
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expresaron su inconformidad con los precios lo que ocasiono una renegociación de los
pactos en detrimento de los países productores, adicionalmente se empezó a profundizar la
competencia, entraron algunos países asiáticos causando que las oportunidades para la
economía cafetera fueran diferentes. Adicionalmente, tras la crisis el petróleo empezó a
ganar participación en la producción nacional, hecho que refuerza la vulnerabilidad de la
economía a los shocks externos evidenciando la baja diversificación con la que cuenta el
país.
Gráfica 13. Principales productos de exportación (Millones de dólares FOB)
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Al realizar el análisis de los indicadores anteriores se concluye que el efecto estructural, la
forma como estaba compuesta la economía antes de que estallara la crisis era inconveniente
en términos de la fortaleza de la estructura productiva, debido a que la economía se
empieza a desindustrializar en 1975, adicionalmente estaba sobre enfocada en el café y
además la estructura sectorial del empleo no muestra una buena concentración de la fuerza
de trabajo en el sector industrial sino en otros sectores que son más vulnerables a los ciclos
externos. Por lo anterior se puede afirmar que las características de la estructura productiva
del país elevaron la vulnerabilidad ante la crisis debido a que refleja la poca concentración
industrial y la alta concentración en productos primarios ocasionando la vulnerabilidad de
la economía y reforzando la concepción periférica de la misma.
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3.1.2 LAS FINANZAS FUNCIONALES Y LA CRISIS DE ENDEUDAMIENTO
Bajo la perspectiva de Abba Lerner, en su teoría de las finanzas funcionales, se afirma que
el volumen de empleo depende de la cuantía del gasto, esto se sustenta bajo la noción Postkeynesiana, la cual dice que el problema no es el déficit, más bien, el problema radica en
resolver en qué se gasta el dinero. Es importante analizar, si el Estado hace uso adecuado
del dinero, a través de inversiones productivas, lo que permitirá una mayor concentración
del grueso de la población, en sectores productivos, como el sector industrial, que
dinamizarían la demanda agregada y estimularían el crecimiento económico. Por el
contrario si el Estado canalizara el gasto público en inversiones de baja productividad o
actividades como el pago del servicio de la deuda, o importaciones, no habría un estímulo
de crecimiento y por ende el aumento del gasto no estaría orientado a la expansión del
empleo.
Teniendo en cuenta lo anterior, se realizara un análisis de los rubros del gasto del Gobierno
Nacional Central de Colombia, durante la década del setenta y el ochenta, y a su vez se
tomara, la composición de las importaciones, relacionándolos con la tasa de desempleo,
con el objetivo de contrastar la teoría de las finanzas funcionales con la realidad que vivió
el país.
A continuación la gráfica 14 sirve de soporte para sustentar los gastos en los que incurría el
Estado durante las décadas del 70 y 80, la información que se encuentra en la gráfica refleja
el total de los cinco rubros en los que se clasifica el gasto total, donde se aprecia que la
mayor concentración del gasto público del gobierno, se encontraba canalizado hacia el
sector social, seguido de los gastos de justicia y seguridad, administración del Estado y por
último los gastos en infraestructura e intereses de la deuda pública. De esta manera se
puede inferir que el gobierno gastaba menos el dinero en la parte de infraestructura como
minas y energía y el sector de las comunicaciones, siendo estas, las inversiones productivas
en las cuales el gobierno debió incurrir para poder expandir la demanda y aumentar el
crecimiento.
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Gráfica 14. Composición del gasto del gobierno central 1970-1996
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Pese a que en la gráfica se evidencia únicamente los gastos de intereses de deuda pública y
que la mayor concentración del gasto público favoreció los gastos en funcionamiento en
general, es importante destacar que el gobierno a mediados de la década del ochenta,
especialmente desde 1985, aumentó el gasto del servicio de la deuda, ya que en este año el
gasto del servicio de la deuda se encontraba en $85.217 millones y en 1989 el valor era de
$490.871 millones, esto se debe a las presiones que el FMI y BM ejercieron sobre el país.
En cuanto a las importaciones, el país durante las dos décadas, se dedicó a importar bienes
de consumo, en particular los bienes duraderos y no duraderos, importación de materias
primas productos intermedios como combustibles incluyendo los derivados del petróleo y
el carbón e industria y por último la importaciones de bienes de capital, como materiales de
construcción, agricultura, industria y equipo de trasporte. La grafica 15 evidencia el
comportamiento de las importaciones según el uso y el destino económico que se dio en el
país.
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Gráfica 15. Importaciones según uso o destino económico (1970 -1990)
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
La grafica anterior permite evidenciar que el país importaba en mayor cantidad, materias
primas y productos terminados durante las dos décadas, pese a que las importaciones de
bienes de capital se mantuvieron en crecimiento, los productos intermedios fueron los
bienes que más se importaron, además se puede evidenciar que entre 1979 y 1981 las
importaciones en estos tres rubros empezaron a aumentar como consecuencia del proceso
de liberación de importaciones que se dio durante el gobierno de Turbay.
Teniendo en cuenta lo anterior, el Estado Colombiano se dedicaba a concentrar mayor
parte del dinero en

gastos de funcionamiento e importaciones de materias primas y

productos intermedios. De esta manera se puede analizar el gasto en los periodos de
expansión y su relación con el desempleo, ya que de acuerdo a la teoría de las finanzas
funcionales si se hace mayor uso del dinero para elevar el gasto público, se generaría
mayores niveles de empleo. A partir de esto es necesario analizar el desempleo en
Colombia.
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Gráfica 16. Variación porcentual de la tasa de desempleo y Variación porcentual del
gasto del Gobierno Nacional
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Fuente: Elaboración propia con datos del Banco de la República
Gráfica 17. Variación porcentual de la demanda final 1970-1996, precios constantes
de 2005
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La gráfica 16 permite evidenciar el comportamiento de la tasa de desempleo y la evolución
del gasto total en Colombia, con el objetivo de determinar si en los momentos de expansión
del gasto público, la tasa de desempleo se reduce.

Como primera medida se puede

evidenciar que para finales de la década del setenta, la tasa de desempleo se reduce, ya que
en 1976 era del 10,2% y en 1979 sería del 8.8%, esto se debe a la expansión del gasto
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público que se dio por el plan ambicioso de inversiones en el gobierno de Turbay, lo cual
no es una reducción significativa en materia de desempleo, considerando el auge del gasto.
Durante los primeros años de la década del ochenta se puede evidenciar que la reducción
del gasto total en el país se debió al impacto de la crisis de la deuda externa, que trajo
consigo mayores niveles desempleo, pero durante los periodos de la bonanza cafetera en
1986 se presenta una reactivación del gasto público, sin embargo la tasa de desempleo
empezaba a presentar un leve descenso registrándose tasas del 13,5% en 1986 y en 1987 de
11,8%. No obstante y como se evidenció en la sección anterior, la concentración del
empleo estuvo en el sector servicios, seguido en menor proporción por el empleo del sector
industrial. De esta manera, pese a la situación favorable que presento el gasto publico
generado por la bonanza, el efecto de la reactivación sobre el empleo no tuvo el mismo
ritmo, lo que en conjunto no genero un efecto importante sobre la demanda agregada (ver
gráfica 17).
Lo anterior ratifica en primera medida que el gobierno destino una gran proporción del
dinero para importaciones improductivas y además ocasionó que el empleo concentrara el
grueso de la población, en sectores laborales con baja productividad inclusive en el sector
informal lo que demuestra la fragilidad con que se implementó la política fiscal durante este
periodo de tiempo, generando gastos ineficientes, bajo crecimiento y desempleo.

3.1.3 FLUJO DE CAPITALES ANTES Y DURANTE LA CRISIS
Durante la crisis de la deuda de los años ochenta Colombia se mostró como un caso de
excepción frente a los otros países. En los apartados anteriores de este estudio se hizo
referencia a cuales fueron los factores que desataron la crisis en el país y cuáles fueron los
que ocasionaron que su desempeño económico al final de la década no fuera destacable,
ahora se hará referencia a que factores lo diferenciaron de los otros países; para esto se
realizara un análisis del flujo de capitales que tenía la economía colombiana en la década.
En Colombia el estatuto cambiario que funcionó desde 1967 hasta 1991 en general,
favoreció el endeudamiento externo público y privado, sobre los flujos internacionales de
inversión extranjera directa, con lo cual se favoreció el incremento de la deuda externa
hasta comienzos de la década del ochenta, en donde a causa de la crisis de la deuda se
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restringen los flujos provenientes del crédito externo, ocasionando que el país recurriera a
las reservas internacionales las cuales comenzaron a agotarse rápidamente, ocasionando la
puesta en marcha de un programa de ajuste cambiario y fiscal. Así mismo en la década
perdida se puso en marcha una política restrictiva con respecto a la inversión extranjera
hasta 1987 en donde esta aumenta significativamente especialmente en el sector petrolero.
La anterior situación describe la complejidad con la que se promovió la participación de la
entrada de flujo de capitales provenientes del exterior al país, sin embargo, es conveniente
precisar que a parte de estos flujos considerados como flujos permitidos, se destacan otros
flujos de capital, denominados especulativos, que para el caso colombiano representan los
capitales provenientes de las actividades ilegales como el narcotráfico.
La gráfica 18 permite comprobar que Colombia a diferencia de los demás países de la
región exportadores de cocaína durante la década, concentraba el mayor volumen de
exportaciones, por consiguiente, el flujo de capitales provenientes de esta actividad era
bastantes amplio y aunque hay algunos estudios que afirman que no todo el dinero que
proviene de exportaciones del narcotráfico entra al país, hay evidencia de que una buena
parte influye en algunos factores de la economía como las reservas internacionales las
cuales se incrementaron en más de un 5000% con cifras de 135.6 millones de dólares en
los setenta a 3890 millones de dólares a finales de los ochenta, según el Departamento de
Cambios Internacionales del Banco de la República, adicionalmente influyó en el impacto
social, las estructuras de propiedad y la estructura económica, por lo anterior, se puede
afirmar que:
Todos los cálculos acerca del aporte del narcotráfico a la economía nacional son
imprecisos, pero indican magnitudes que deben ser consideradas para tener, por lo menos,
una idea de la situación. En términos macroeconómicos, de acuerdo con el profesor
Sánchez Acosta la contribución del negocio de la cocaína al PIB represento “entre 2.5 y
3%”, y para Salomón Kalmanovitz, en 1988 el narcotráfico había representado 3.8% y
generado 3% del empleo total. (Fernández, 2002, pág. 120)
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Gráfica 18. Porcentaje de toneladas exportadas de cocaína desde 1985-1998
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Fuente: Elaboración propia con datos de la República
Aunque la crisis de la deuda en Colombia se caracterizó por los shocks externos, los ajustes
macroeconómicos, la desaceleración de la productividad entre muchos otros factores, la
actividad económica ilegal tuvo una gran participación en la historia del país. Se promedia
que su participación en el PIB fue de 5.3% durante toda la década, debido al auge de la
industria cocalera y del narcotráfico en general y se calcula que la mayor participación
durante toda la década en el PIB fue en el año de 1987 con 6.1% aproximadamente.
Con la información anterior se puede establecer que la dinámica del narcotráfico durante la
década del ochenta fue uno de los factores que diferencio a Colombia, de los demás países
de América Latina, ya que se atribuyen elementos de carácter político como el lavado de
los activos provenientes del respaldo del Banco de la Republica, conocido como la ventana
siniestra, elementos de carácter social como la violencia y el fortalecimiento de guerrillas
(hecho que aumenta las demandas en materia de gasto en defensa), y por último desde la
perspectiva económica la concentración de una parte de la fuerza laboral en actividades
ilegales y el aporte al crecimiento económico. A partir de esto, el efecto del narcotráfico
que coincidió con la crisis de la deuda externa podría explicar que Colombia fue un caso
excepción debido a los flujos de capital provenientes de la actividad ilícita del narcotráfico,
que ayudaron a amortiguar los efectos recesivos de la crisis, dejando la economía del país
en una situación un poco más favorable a las demás economías del continente.
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4. CONCLUSIONES
Para hablar de la crisis de la deuda en Colombia hay que entender que las raíces de la crisis
provienen de un efecto combinado: la debilidad de la estructura económica por un lado y
por el otro, las decisiones de política fiscal las cuales no fueron efectivas en la generación
de mecanismos de expansión de la demanda agregada y además se concentraron en un
conjunto de normas que no generaron canalización de inversiones productivas.
El efecto estructural y la forma como estaba compuesta la economía antes de que estallara
la crisis era inconveniente en términos de la fortaleza de la estructura productiva, debido a
la desindustrialización de la economía a mitad de la década de los setenta, y a la
dependencia de la economía del café adicionalmente la estructura sectorial del empleo no
mostró una buena concentración de la fuerza de trabajo en el sector industrial sino en otros
sectores que eran más vulnerables a los ciclos externos. Por lo anterior se puede afirmar que
las características de la estructura productiva del país elevaron la vulnerabilidad ante la
crisis.
El efecto del carácter procíclico de la política fiscal se debe al papel que tuvo el Estado en
la reactivación de la economía durante la crisis de la deuda, debido a que pesaron más las
prescripciones de los organismos multilaterales ejecutando políticas contractivas con el
objetivo de acceder al plan Jumbo y al plan Baker que las necesidades que tenía la
economía en este periodo de crisis, lo cual ratifica que la ejecución de la política fiscal
durante esta época no estaba regida bajo un principio de finanzas funcionales.
Pese a la fragilidad de la estructura económica la cual hizo que Colombia fuera vulnerable a
las coyunturas externas y la equivoca aplicación de la política fiscal que generó un mal
desempeño económico durante la década, se puede destacar que el factor que diferencio al
país respecto al resto del continente, se debe al fenómeno del narcotráfico el cual
contribuyo a mitigar los efectos de la crisis de la década perdida.
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